











的磨擦 , 节约 “交易费用” 。投资体制作为一项制度
安排 , 对一国的经济增长起着重要的作用 。投资不
单是投入货币资金 ,将生产要素转化为资产的过程 ,
同时也是投资活动中各个经济主体之间的交易过
程 。生产的社会化程度越高 ,分工越细 ,投资活动所
涉及的方方面面的关系就越复杂。社会分工的深化
有助于提高投资的生产效率 , 却可能增大投资的交
易费用 。有效的投资体制 , 可以明确界定投资活动
中各个经济主体的权力 、责任和义务 ,抑制投资主体






调节 。改革开放以后 , 我国对原有投资体制进行了
改革 , 从基本建设投资由财政拨款改为银行贷款开
















的投资规模膨胀 、 投资结构不合理 、 投资决策失误


















置 。但是 , 市场机制这只“无形的手”并不是在所有









































理” 关系的集合。因为 , 随着股份公司的产生和发
展 ,股权结构日益分散 ,企业的所有权和控制权的分
离也不断加强 。所有者股东的控制权难以直接进入
公司 , 而是委托给一个专职的经理来行使控制权 。
而经理也不必事必躬亲 , 他也要将众多事项委托给
下属管理人员 、工人去处理。在这种“委托———代理”
关系中 ,股东 、经理人员 、下属人员(产权经济学称之
为团队), 都有自身的经济利益 , 并且他们的利益存
在一定程度上的冲突。为了协调利益冲突 , 减少代










合同 、协议确定“委托 ———代理”关系 ,委托人对代理
人实施严格的监督 、考核 。其主要途径有两个:一是






有形成规范的 “委托———代理”关系 , 企业投资的风
险约束机制并未建立起来 。(1)国有资产授权是依






































营运机构就是企业的 “出资人” , 企业因此有了能依
法承担自己经营运行最终责任的主体 , 从而也有了
投资回报的全部责任要求 , 至此国有企业才真正建
立起投资风险约束机制 。
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